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Mezindarodni ucetni standardy
financniho vykaznictvi IFRS

Od zacdtku roku 2005 museji vsechny spolecnosti s verejné
obchodovanymi cennymi papiry registrované na tuzemi
Evropské unie sestavovat své konsolidované tcetni zaverky

v souladu s mezindrodnimi standardy financniho vykaznictvi
(IFRS). Pro Ceské spolecnosti s verejné obchodovanymi
cennymi papiry to znamena vést ucetnictvi dvakrat - pod|e
ceské narodni legislativy i dle mezinarodnich acetnich

standardd IFRS.

IRFS

IFRS je systém naprosto odlisSného
charakteru nez ¢eské narodni standar-
dy. Nejde o ,ucetni systém” jako takovy
(upravujici ucetni postupy), ale o infor-
macdni (upravujici vystupy). Podle IFRS
si kazda firma definuje vlastni G¢tovou
osnovu, vytvori si vykazy a ucetni je po-
vinen zvolit postup, ktery vede k tomu,
ze se ekonomické skute¢nost zobrazi
pravdivé a vérné. Za kazdy ucetni pripad
nese odpovédnost konkrétni osoba, kte-
ré je povinna poskytnout uzivatelim
Uplny, pravdivy a vérny obraz o finan¢-
nim stavu firmy a vysledcich jejiho
podnikani. IFRS na rozdil od ¢eského
Ucetniho systému a vétSiny narodnich
Ucetnich systému nejsou zakonem
(vytvari je nevladni, neziskova nadace
sidlici v Londyné) a nemUze se k nim ani
pristupovat stejné, jako by jim byly.

Vérné zobrazeni

Vzhledem k tomu, Ze IFRS jsou zalo-
zeny na principu poskytovani vérného
zobrazeni ekonomické skutecnosti, nuti
firmy a jejich vedeni, aby se chovaly
hospodarnég, vydavaly jasné a priihledné
zpravy, ¢imz slouZi nejen investortm, ale
i dodavateltim, spotrebiteliim, zamést-
nancm a $irsi komunité. Prioritou IFRS
je tedy vérné zachyceni skute¢nosti na
rozdil od ¢eského Ucetniho systému,
ktery nuti spole¢nosti zauctovat transak-

ce tak, aby byl vykdzan minimalni zéklad
dané. A navic, protoze jde o standardy
mezinarodni, mdze byt hospodareni
jednotlivych spole¢nosti v ramci celého
svéta objektivn€ porovnavano, coz ma
velky vyznam mimo jiné pro investory
nebo pro usnadnéni obchodovani na
burze a podobné.

Harmonizace

Ceské spole¢nosti, které vydaly dluzné
nebo majetkové cenné papiry obchodo-
vané na regulovanych verejnych trzich,
museji od uc¢etniho obdobi zacinajici-
ho 1. kvétna 2004 pro sestaveni svych
konsolidovanych i nekonsolidovanych
Ucetnich zavérek pouzit IFRS misto
Ceskych ucetnich predpisl. Spolecnosti
kotované na burze se museji také ridit
predpisy platnymi pro emitenty cen-
nych papirti, napriklad c¢eské Komise
pro cenné papiry. IFRS mohou misto
ceskych predpist pro sestaveni konsoli-
dovanych ucetnich zavérek samoziejmé
vyuZivat i ostatni tuzemské podniky.
Jejich zavedeni jim umoznuje vstoupit
na mezindrodni kapitalovy trh a ¢erpat
kapital nejen od tuzemskych bank a do-
macich investort, ale i od téch zahra-
ni¢nich. Implementace IFRS prinasi také
zlepSeni transparentnosti finanénich
informaci a jejich harmonizaci v mezi-
narodnim méritku.
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Vazeni ¢tenari,

prijemné zautocily letni mésice, s koncem
c¢ervna mdme za sebou poddni dario-
vych prizndni a nastdvd cas pro nabirdni
novych sil.

V préazdninovém dvojcisle se zamérime
na casto skloriovanou problematiku
implementace mezindrodnich tcetnich
standardd IFRS. Vyddme se na dalsi
exkurz do dariové oblasti, tentokrat

s tematikou neziskovych organizaci

a poskytovdni dard. Zdvérem se nasi
znalci zamysleji na tim, jak urcit primére-
nou cenu za akcii v pripadé vyporaddni
se s minoritnimi akciondri pri povinné
nabidce prevzeti.

Mezi novinkami z predeslého mésice
bych chtéla zvlast upozornit na zbrusu
nové webové stranky nasi spolecnosti.
Portdl nabizi nejen strukturované infor-
mace v neotielém, dynamickém designu,
ale také nové informacni rubriky jako
jsou Odborné clanky nebo archiv
APOGEO News.

Preji Vam prijemné cteni,

Jitka Mikolasova
Séfredaktorka
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Mezinarodni Ucetni standardy IFRS - pokracovani

Tri evidence

Zatim je vSak cesky danovy zaklad

stale zalozen na tuzemskych Gcetnich
predpisech bez ohledu na standardy,
které spolecnosti pouzivaji pro sestave-
ni zavérek. VSechny ceské spolecnosti
pouzivajici IFRS jsou tak navic zatézo-
vany pozadavkem duplicitné sledovat
zisk pred zdanénim podle dvou systému
- informacniho IFRS a ¢eskych Gcet-
nich predpist. V podstaté tak jde o tfi
evidence - IFRS, ¢eské ucetni a také
danové predpisy. Podobny systém ale
plati ve vétSin€ ze 106 zemi svéta, které
IFRS vyuzivaji.

Priklad USA

Ddkazem trendu priklanéjiciho se k IFRS
je fakt, ze dnes je v USA z pfiblizného
poctu tfinact tisic spolecnosti, jejichz
akcie jsou registrovany u Komise pro
cenné papiry v USA (SEC), 1200 ze
zemi mimo Spojené staty, pricemz do
roku 2005 to bylo jen asi padesat. Zatim
museji zahrani¢ni spolecnosti registro-
vané u SEC, které sestavuji zavérky dle
IFRS, odsouhlasit vynosy a Cista aktiva

i na hodnoty podle Obecné uznéavanych
Ucetnich postupt USA (US GAAP).

V roce 2005 ale komise SEC vytvofrila
podrobny ¢asovy plan na zruseni tohoto
pozadavku s tim, Ze nejpozdéji od roku
2009 bude u téchto zahranic¢nich spole¢-
nosti plné akceptovat IFRS.

Sirsi uplatnéni v CR

Jednim z predpokladd, ale i prekazek
Uspésného zavedeni vykaznictvi dle IFRS
v CR je predevsim oblast informaénich
systému. Vice nez 60 procent ceskych
firem povazuje budouci naklady na uve-
deni informacniho systému do souladu

s IFRS za prilis vysoké. Kromé investic do
softwaru je navic tfeba pocitat i s jeho
priblizné tfimési¢ni implementaci. Ackoli
se v sou¢asné dobé v CR tyka povinnost
reportingu v IFRS pouze omezeného
poctu spolecnosti-emitentd cennych
papirli registrovanych na regulovaném
trhu cennych papirl v ¢lenskych statech
Evropské unie, Ize s vysokou pravdépo-
dobnosti ocekavat, ze v pristich letech
budou v CR tyto standardy uplatiovany
ve stéle vétsim méritku. Dakazem je

i fakt, Ze je vyuzivaji i spole¢nosti, které
tuto povinnost ulozenu nemaiji.

(¢lanek vysel v ekonomickém magazinu EURO
dne 9. 7. 2007)

konzultant IFRS,
APOGEOQO Audit, s.r.o.

Tym APOGEO Audit zajistuje meto-
dickou pomoc pfi sestaveni a ovéreni
ucetnich zavérek v souladu s mezi-
narodné aplikovatelnymi ucetnimi
standardy IAS/IFRS.

Znalost terénu sniZuje rizika

V orientacnim béhu vitézi predevsim
vytrvalost a orientace v terénu. Bézec
voli nejkratsi cestu mezi kontrolnimi
stanovisti za pomoci mapy a buzo-
ly. Pri sebéhnuti z traté ndsleduje
penalizace, kterd béZzce nendvratné
vzdaluje od vytyceného cile. Nas tym
APOGEO Audit znd vsechna pravi-
dla a vzdy najde optimdini zpiisob,
jak dosdhnout nejlepsich vysledkd

v daném Case.

Ing. Zdenka Marsalkova
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Zdanovani neziskovych organizaci

Nepodnikatelské subjekty zdariuji prijmy stejné jako
podnikatelské. Musi pritom projit ndrocnéjsi administrativou
a nevyhybayji se jim ani dariové domérky.

Zdanéni neziskovych organizaci vyka-
zuje pomérné zasadni rozdily oproti
ostatnim subjektim, které byly zalozeny
za Ucelem dosazeni zisku. Jiz pri letmém
pohledu do zdkona o danich z prijma

je nutné si predevsim uvédomit, ze
zakon se vztahuje jako celek na veskeré
poplatniky, a to jak na klasické pod-
nikatele, tak i na neziskovy sektor. Pri
srovnani transformaci hospodarského
vysledku na zaklad dané ovSem vysledny
postup muze byt velmi rozdilny, a to
diky specialnim ustanovenim, které

se vztahuji pravé na neziskovy sektor.
Pritom prekvapivé pravéeé pro poplatniky
neziskového charakteru mohou zname-
nat tyto odliSnosti pomérné vyznamnou
administrativni zatéz.

Vymezeni neziskovych organizaci
zakonem

Zakon vyslovné stanovi, co se rozumi
neziskovou organizaci pro ucely zdkona
o danich z prijmd. Vycet typU téchto osob
pritom vypovida o variabilité neziskové-
ho sektoru. Jedna se zejména o zajmova
sdruzeni rtznych pravnickych osob,
pokud maji pravni subjektivitu a nejsou
zfizena za Ucelem vydélecné ¢innosti,
obcanska sdruzeni, politické strany a po-
liticka hnuti, registrované cirkve a nabo-
zenské spole¢nosti, nadace a nadacni
fondy, obecné& prospésné spolecnosti,
verejné vysoké skoly, verejné vyzkumné
instituce, Skolské pravnické osoby, obce,
organizadni slozky statu, kraje, prispev-
kové organizace, statni fondy a subjekty,
o nichz to stanovi zvlastni zakon.

V této souvislosti je nutné jesté zddraznit,
ze obchodni spolecnost (a. s. nebo s. r. 0),
ktera byla v souladu s Obchodnim zéako-
nikem zaloZena za jinym Ucelem nez je
podnikani (a tento ucel mdze mit i nezis-
kovou povahu), postupuje pri zdanovani
vzdy stejné jako podnikatelsky subjekt.

Dvé zakladni skupiny
Pro potreby zakona o danich z pfi-

jma se ¢innost neziskové organizace
rozdé€luje do dvou zakladnich skupin.

Jedna se jednak o ¢innost, ktera vyply-
va z jejiho statutu, stanov, zfizovacich

a zakladatelskych listin, pripadné primo
ze zvlastnich predpisd, a dale o ostatni
¢innosti, které jsou provozovany s cilem
dosahovat zisk, nicméné takovy zisk je
nasledné pouzit pro potreby ¢innosti
hlavni a k jeji podpore. Pritom specialni
danovy rezim se tyka jen ¢innosti hlavni
a ostatni ¢innost se posuzuje naprosto
stejné jako u podnikatel(.

Nicmén¢ takto provedené déleni jeste
neni Uplné. Zakon zaroven predpoklada

Priklad

Obci jako zrizovatelem byla zfizena
prispévkova organizace s cilem
podpofit kulturni zivot v obci.

Tato organizace ma ve zrizovaci
listin€ vymezeno, Ze jejim hlavnim
poslanim je poradani koncertu.
Fakticky jsou koncerty poradany pro
obcany obce s tim, Ze jeden tyden

je usporadan koncert za ceny mirné
prevysujici naklady spojené s akci

a dalsi tyden je koncert pro seniory
za polovi¢ni ceny. (tzn. jde o ztrato-
vou cinnost). Vedle toho prispévkova
organizace v hlavni ¢innosti vari
obédy, coz je ¢innost ztratova.
Rozdily mezi naklady a vynosy jsou
vyrovnavany jednak prispévkem
zfizovatele na provoz a déle ziskem
z doplrikové ¢innosti - napf. z provo-
Zu restaurace.

Schematicky je mozné uvedené akti-

vity prisp€vkové organizace graficky
rozloZzit nasledujicim zplsobem:

Hlavni ¢innost

koncerty -
mirné ziskové

koncerty -
se ztratou

podrobné ¢lenéni hlavni ¢innosti podle
jejich jednotlivych druht, a dokonce,
pokud jsou vykonavany rtizné druhy
¢innosti (ovSem v rdmci ¢innosti hlavni)
za odlisné ceny, pak je nutné i druhy
¢innosti rozdélit jesté dale az na jednot-
livé ¢innosti.

P

Finan¢ni urady mohou domérit dané

Jak je vidét z uvedeného prikladu,
konec¢ny zdklad dané je tvoren soucty
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Neziskova organizace je pritom povin-
na vést v souladu se zakonem oddéle-
né prijmy, které jsou predmétem dané
oddélené od prijmu, které predmétem
dan€ nejsou a nebo jsou od dané osvo-
bozeny za celé zdariovaci obdobi podle
jednotlivych vyse uvedenych druht
¢innosti. Totéz plati i pro naklady.

Zakon vyslovné uvadi, kdy jsou
¢innosti predmétem dané€, pripadné
za jakych podminek. Plati, Ze predmeé-
tem dané v ramci hlavni ¢innosti jsou
prijmy (vymezené zfizovaci listinou)
za podminky, Ze naklady vynalozené
podle zakona o danich z prijmd na
tuto ¢innost jsou vyssi nez vynosy. Tzn.
pokud je jednotlivy druh ¢innosti pro-
vozovan se ztratou. V nasem pripadé
to budou koncerty - ale pouze pro
seniory — a obédy. Danovym zakladem
v daném pripadé by byl soucet zakla-
du v doplrikové ¢innosti a ziskovych
koncertd. Proti tomu je nepripustné
uplatnit ztratu vzniklou z koncertd pro
seniory a vareni obédu.

Cinnost dopliikova

provoz restaurace
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Zdanovéani neziskovych organizaci - pokracovani

zakladl dané z jednotlivych druhd
¢innosti. Z praktického hlediska neni
zadny problém rozdélit vynosy a primé
naklady. Existuje nicméné cela rada
nakladd, které tak jednoduse priradit
nelze - jedna se o naklady rezijni. Tako-
vé naklady se jen velmi slozité prira-
zuji k jednotlivym ¢innostem, a pritom
mohou velmi vyznamnym zpUsobem
ovlivnit celkovy danovy zdklad. Na
poplatnika neziskového typu tak zdkon
klade velmi prisné administrativni naro-
ky, které by se mély odrazit jiz v oka-
mziku sestavovani uctového rozvrhu

a vedeni Gcetnictvi. Na druhé strané€ je
stale skute¢nosti, Ze mnohé neziskové
organizace tak necini, coz je podminéno
dosavadni benevolenci spravct dané
vici neziskovym subjektdm. V praxi
oviem nékdy dochazi i k opacnému
pristupu, protoze neziskové organizace
jsou pomérné jednoduchym zdrojem
domeérkl pro spravce danég, ktery méa ve
vztahu k nim fakticky jednodussi pozici
oproti podnikateldm.

Napriklad v roce 2005 byla zahajena
celostatni kontrolni akce zamérena na
neziskové organizace. Jednim z hlavnich
ddvodd, pro¢ byly vybrany pravé nezis-
kové organizace, respektive jejich urcité
pravni formy, byl fakt, Ze ¢asto dochazi
k prekryvani hranice mezi ¢innostmi,
které jsou predmétem dané, a ¢innostmi
od dan¢ osvobozenymi.

S cilem podpofit neziskovy sektor
umoznuje zakon o danich z prijma
snizit zaklad dané o 30 %, minimal-

né o 300 ooo K¢, maximalné vsak
01000 000 K¢&. Nicméné ve vztahu

k této benevolenci zakona existuje od
roku 2001 zpfisnujici podminka, a to, Ze
je nutné prokazat vyuziti takto ziskanych
prostredkd na kryti vydajl souvisejici

s prijmy, které nejsou predmétem dang,
a to ve tfech bezprostredné nasleduji-
cich zdanovacich obdobich. Pokud tak
neucini, je poplatnik povinen zaklad
dané zvysit o dafovou Usporu, a to ve
zdanovacim obdobi, ve kterém konci
béh stanovené Ihdty, popr. ukoncuje
¢innost jako takovou.

V praxi je paradoxné transformace
hospodarského vysledku na zaklad
dané u neziskové organizace obtizné&jsi,
nez by se mohlo na prvni pohled zdat.
Caste¢né to vyplyva i z vyée uvedeného
jednoduchého prikladu.

Neziskova obchodni spole¢nost

Vzhledem ke skutecnosti, Ze nezisko-
va organizace je zpravidla schopna
realné ovliviiovat ve spolupraci se svym
zfizovatelem vysi svého hospodarského
vysledku prostrednictvim prispévku na
provoz, a to jiz v pribéhu roku, stoji za
zvazeni alternativni vyuziti neziskové
obchodni spole¢nosti. Takova spo-
lecnost sice nem0Gze uplatnit uvedeny
danovy odecet, nicméné€ je mozné, aby
pred koncem roku jeji vlastnik a sou-
¢asné i hlavni poskytovatel zdroja snizil
hospodarsky vysledek tak, aby organi-
zace dan z prijm0 ve vysledku neplatila.
Ostatné cilem neziskové organizace
neni dosahovani zisku, ale poskytova-
ni verejnych sluzeb. Prostfednictvim
obchodni spole¢nosti zaloZzené za jinym
ucelem nez je podnikani je tedy moz-
né se u vétSiny organizaci tohoto typu
vyhnout rozsahlé a v podstaté zbytecné
administrativni zatézi.

Lze poskytnout i dar

Pro poplatnika, ktery nespada do kate-
gorie neziskovych organizaci, mze byt
z dantiového pohledu pomérné zajimava
moznost odectu darl poskytnutych
obcim, krajiim, organizaénim slozkam
statu, pravnickym osobam se sidlem na
uzemi Ceské republiky, jakoZ i prav-
nickym osobam, které jsou poradateli
verejnych sbirek, dale fyzickym osobam
s bydlistém na tzemi Ceské republiky
provozujicim Skolska a zdravotnicka za-
rizeni a zarizeni na ochranu opusténych
zvirat nebo ohrozenych druh zvirat,
dale fyzickym osobam s bydlist€m na
tzemi Ceské republiky, které jsou poZi-
vateli ¢aste¢ného nebo plného invalidni-
ho ddchodu nebo jsou nezletilymi détmi
dlouhodobé tézce zdravotné postizeny-
mi a vyzadujicimi mimoradnou péci.

Pro dary, které poskytuje poplatnik
nespadajici do kategorie neziskovych
organizaci plati:

e pokud hodnota daru cini alespon
2000 K¢.

e Ze dary je nutné poskytnout
vyluéné na stanovené ucely,
taxativné vyjmenované zakonem
o danich z prijmad.

e u darovaného majetku je hod-
notou daru nejvyse zlstatkova
cena hmotného majetku nebo
hodnota zachycena v ucetnictvi
u ostatniho majetku.

e v Uhrnu Ize odedist nejvyse 5 %
ze zékladu dang; pritom v pri-
padé poskytnuti dard vysokym
skolam a verejnym vyzkumnym
institucim |ze zaklad dané snizit
nejvyse o dalSich 5 %. Tento od-
pocet nemohou uplatnit poplat-
nici, kteri nejsou zaloZeni nebo
zfizeni za Ucelem podnikani.

(publikovano na serveru FinWeb.cz,

30. dubna 2007)

Mgr. Petr Sevéik
danovy konzultant
APOGEO Tax
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Hledani primérené ceny za akcie

Pokud znalec hledd skutecné spravedlivé vyporadani
s minoritnimi akcionari, je v postaveni arbitra, ktery nahrazuje
funkcni trh. Je pouzivand metodika vhodnd?

Jiz nékolik let se klienti obraceji na
znalce a znalecké Ustavy se zadanim
zpracovani znaleckého posudku kvali
stanoveni priméreného plnéni za akcie.
Tuto povinnost resi obchodni zakonik
v paragrafu 183a-n. Kontrolnim orga-
nem nad spravnosti znaleckého posud-
ku a stanoveného priméreného plnéni
je CNB. Pri Fizeni o souhlasu se Fidi
svou metodikou, kterou vypracovala jiz
Komise pro cenné papiry. Zpravidla se
ocenuje cilova spolecnost jako celek,
pricemz hodnota akcie je poté uréena
jako alikvotni podil na hodnoté€ ¢istého
obchodniho majetku.

Posudek znalce neni pouze formalni na-
lezitosti, kterd musi byt soucasti nabidky
prevzeti. CNB v ramci spravniho Fizeni
hodnoti nejen to, zda byl znalecky po-
sudek predlozen, ale také, zda skutecné
doklada primérenost ceny hodnoté
Gcastnickych cennych papird.

Stanoveni odkupni ceny

Nejdllezitéjsi je stanoveni odkupni ceny
v povinnych nabidkach, které vychazi
z nasledujicich tri podklada:

/ Pramérna cena je zjistovana z cen
obchod0 s Gcastnickymi cennymi papiry
realizovanymi béhem Sesti mésict pred
vznikem povinnosti ucinit nabidku
prevzeti. Jsou evidovany Strediskem
cennych papirt (dale jen SCP), které
sdéli zadateli pramérnou cenu do tri
pracovnich dnl od doruceni prislusné
zadosti. Vypocet primérné ceny provadi
SCP ke dni uvedenému v zadosti.

/ Prémiova cena vznika, pokud
akcionar nebo osoba jednajici s nim ve
shodé€ nabyl v poslednich Sesti mésicich
cenné papiry, které jsou predmeétem
nabidky prevzeti, za cenu vyssi, nez je
pramérna cena.

/ Znalecky posudek musi obsahovat
ocenéni Gcastnickych cennych papir(
na zakladé vyuziti standardnich oce-
novacich postupd. Je vzdy vyznamnym
prvkem v procesu stanoveni odkupni
ceny (tedy i v pripadé, kdy vznikla napr.
prémiova cena), naprosto zdsadniho
vyznamu nabyva v pripadé€, kdy nedoslo

ke vzniku prémiové ceny. Je také nezbyt-
né, aby znalecky posudek obsahoval
zhodnoceni priimérné ceny, zejména
oddvodnéni vyznamu, ktery znalec pfi-
suzuje primérné cené.

Ceska narodni banka v sou¢asné dobé
postupuje v procesu fizeni o ud€leni
souhlasu s vysi protiplnéni podle meto-
dického pokynu, ktery definuje poza-
davky na znalecky posudek. Domnivame
se, Ze existuje urcity rozpor mezi touto
metodikou a skute¢nym postojem CNB.

Prilis obecna metodika

Tento rozpor vidime v obecnosti meto-
dického pokynu, ktery vychazi z poza-
davku na vnitini konzistenci propoctl

a transparentnosti jednotlivych krokd
pii ocefiovani. CNB ma ziejmé k dis-
pozici prostor neovéfitelnou variabilitu
hodnoticich kritérii pro vnéjsi ucastniky
rizeni. Tyka se to napriklad i odkazd

na informacni zdroje, kdy jednou staci
nazev zdroje, podruhé pak pouze Uplny
internetovy odkaz. U propoctd obdobné
nékdy staci jednoduchy slovni popis

a vysledek, jindy pak podrobny vypo-
¢tovy algoritmus. Zpracovatelé posudkl
musi pri ocenéni vychazet z nejaktu-
alnéjsich vykazl spoleénosti, byt jsou

v pribéhu roku neauditované (napr.

k 29. 2. 2007). Ocerlovatel se dostava

do situace, kdy pracuje s netplnymi
informacemi (Gcetni jednotka béhem
roku ani neni technicky schopna provést
ukony bézné pro zavérkové operace).

Zaclenénim mési¢ni uzavérky do ocené-
ni, kterd neobsahuje zadvérkové operace,
dochazi ke vzniku nejistoty v zachovani
¢asové kontinuity. |Jde predevsim o tvor-
bu a zG¢tovani opravnych polozek,
dohadnych polozek, precenéni majetku,
vystavovani rocnich faktur, bonusy,
prodej majetku atd. Cenotvorné jevy,
které v rozhodném obdobi prokazatelné
nastaly, je samozrejmé nutné v ocenéni
uvést. Zkracené obdobi tcetniho roku
se pak nedé srovnavat s predchozi
¢asovou radou radné provedenych ucet-
nich zavérek.

Hledani fair value

Pokud znalec hleda skute¢né spravedli-
vé vyporadani s minoritnimi akcionari,
je v postaveni arbitra, ktery nahrazuje
funkéni trh, hledé fair value. Mezina-
rodni standardy hovofi o tom, Ze pro
vynosové ocenéni se ma vychazet z dat
uznanych trhem.

Odborna a ani akademicka verejnost
zpétné neanalyzuje jednotliva rozhod-
nuti CNB. Nenf ¢as a vzhledem k charak-
teru celého spravniho fizeni, které ma
jiz spiSe neverejny charakter (jednotliva
rozhodnuti jiz nejsou bézné dostupna
na webovych strankach CNB) ani ¢asovy
prostor. Postaveni dohledu navic vedle
znalce prisuzuje zodpovédnost za pri-
mérenost ceny i statu — CNB, coz miize
predstavovat prostor k otaznik(im okolo
rozhodnuti soudu ve vécech spord mezi
minoritnimi a majoritnimi akcionari.

Oslabeni pozice akcionari

Postaveni jak majoritniho akcionéare, tak
i minoritniho je velice oslabeno. Majorit-
niho proto, ze metodika zformulovana
dohledem CNB neakcentuje specificka
rizika typicka pro trh, ve kterém subjekt,
jehoz akcie jsou predmétem ocenéni,
plsobi - napf. zivelné udalosti (povod-
né, sucho), politickad rozhodnuti (cuker-
ni poradek) vstupuji do procesu oce-
néni jako velice subjektivni a odborny
prinos ocenovatele, jehoz dolozitelnost
je podle metodiky ZNAL velmi obtiz-
na. Tato rizika nejsou totiz promitnuta

v b&Znych modelech stanoveni diskontni
sazby a velmi obtizZné se daji promitnout
do vyvoje trzeb.

Postaveni minoritniho akcionare je osla-
beno z pozice jeho nucené smény - ztra-
ty jeho majetku a informacéni asymetrie
predevsim v pribéhu hospodarského
roku. Informace z Gcetnictvi v prabéhu
roku nemaji charakter verejné dostup-
nych dat a nejsou srovnatelné s daty
radné ucetni zaverky. Dalsi informace,
které se vyskytuji ve znaleckych posud-
cich, jsou za pomérné vysokou Uplatu.
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Hledani primérené
ceny za akcie -
pokrac¢ovani

Jiny pFistup

Jako vhodny postup pro hledani faire
hodnoty - primérené ceny, navrhujeme
podrobnou analyzu hodnoty nakladovou
metodou (cost approach), porovnani
(sales comparison approach) a metodu
kapitalizace vynost (income kapitalisati-
on approach). Aplikaci vSech tfi pristupt
se nas odhad pfriblizi nejvysSimu a nej-
lepsSimu moznému vyuziti oceriovaného
majetku v tomto pripadé primérené ceny.

Je spravné, kdyz stat chrani ty akcionare,
kteri investovali do akcii jako do svého
dlouhodobé drzeného majetku s cilem
zhodnocovat dlouhodobé takto ulozené
penize. Za investici mizeme povazZovat

i spekulativni prevzeti, ovladnuti spolec-
nosti a nasledny prodej, které neni obcho-
dem na kapitalovém trhu. Investovani je
postaveno na faktorech ovliviiujici budou-
ci hodnotu (management, konkurence,
zmény v cenach, nakladech a objemu
produkce). Spekulace je postavena jen na
trznich faktorech - technické vlivy, trzni
manipulace, psychologické vlivy se viemi
cenovymi bublinami atd. Az o téchto
trech skupinach faktori mizeme prohla-
sit, Ze jsou vnimany trhem a vstupuji do
procesu nabidky a poptavky (do procesu
zjiStovani primérenosti ceny). Investor by
spise ocekaval protiplnéni, které by bylo
odvozené z uslych dividend a mélo by
obecné¢ oscilovat mezi vynosem dluhopi-
st a vynosem z akcii z rozvojovych trha,
zatimco spekulant o¢ekava maximalni zisk
z investice. Ziskovost investice do spolec-
nosti, kterou majoritni vlastnik chce celou
ovladnout, by méla byt zasadné€ vyssi, nez
u vynosnosti kolektivniho investovani,
protoze tato investice je rizikovejsi.

(¢lanek vysel v ekonomickém magazinu Ekonom

dne 12.7.2007)

Ing. Andrea Paslerova,
Ing. Pavel Dytrych
oddéleni ocenovani,

APOGEO Consulting, s.r.o.

Novy web APOGEO navazuje
na image kampan znacky

Skupina APOGEO pokracuje v nastave-
né komunikac¢ni kampani, kterou zah4ji-
la zac¢atkem roku 2007 slou¢enim svych
aktivit pod spole¢nou znacku APOGEO.
Jednotna linka kampané se sportovni
tematikou se prolina ve vSech aspek-
tech firemni komunikace, od korporatni
identity po marketingové materialy. Po
Uspésné zavrsené tiskové a internetové
image kampani z dubna a kvétna letos-
niho roku, uvedla skupina novou verzi
webovych strdnek www.apogeo.cz.
Nové webové stranky maiji za cil ko-
munikovat kli¢ova sdéleni korporatni
marketingové strategie, kterymi jsou
individualni pristup ke klientiim,

opora a spolehlivost, nachazeni neo-
trelych reseni prispivajicich k tspéchu
klientl. Zaroven navstévniky vybizeji

k dialogu a poskytuji jednoduchy infor-
macni servis.

».Nové webové stranky nabizi mnohem
vice nez jen strukturovany prehled

o nabidce nasich sluzeb v novém, atrak-
tivnim designu. Nasi ambicf je vytvorit
znalostni platformu pro nase klienty

a odbornou verejnost. Jiz dnes na
www.apogeo.cz naleznete informativ-
ni sekce Odborné ¢lanky a APOGEO

\POGEO

& spechalizace

APOGED. Auditorskd, dafové poradenskd spolednost

o
wd

News,” Fika marketingova manazerka
skupiny APOGEO |itka Mikolasova.
».Chceme s navstévniky nasich stranek
navéazat interaktivni dialog, i proto
nabizime bezplatnou registraci k odbé-
ru odborného elektronického bulletinu
APOGEO News. Pro novinare je pripra-
ven informacdni servis a archiv tiskovych
zprav véetné fotogalerie,” dodava Miko-
lasova. Webové stranky pochazi z dilny
spolec¢nosti Computer MCL Brno. Na
vytvoreni komunika¢ni kampané€ spo-
lupracoval marketingovy tym APOGEO
s agenturou Arc Worldwide.

Ztvarnéni kampané poradenské spo-
le¢nosti bylo pojato netradi¢nim zp0-
sobem. Hlavnimi prvky designu jsou
vizualy se sportovni tematikou, pomoci
kterych APOGEOQO demonstruje firemni
hodnoty a vlastnosti ¢lent svého tymu.
Na prvni pohled je patrné, Ze tym
APOGEQ, stejné jako sportovni tym,
vyznava hodnoty fair play, tymovou
spolupraci a orientaci na cil. Navic je
sport spojen s vlastnostmi jako je strate-
gické mysleni, dynamika, ambice a tvrdy
trénink. | tyto atributy jsou nezbytné

k tomu, aby spole¢nosti uspély v turbu-
lentnim prostiedi silné konkurence.

Aktuality
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(?) Poradna: Odpoviddme na vase dotazy

Dané z prijmu pri prdci v zahranici
(FinWeb.cz)

Pracuji v Nizozemi a jsem v zaméstna-
neckém pomeéru. Trvalé bydlisté mam

v CR. Firma mi zde strhdvd vsechny dané
a odvody. J[sem povinen poddvat dariové
prizndni v CR? Vizhledem k ndplni své
prdce travim urcitou cdst své pracovni
doby v CR, maji byt za tuto dst placeny
danév CR a za zbyvajici &dst v Nizozemi?
Vzhledem k rozdilnym sazbdm dané

z prijmu by to mohlo byt vyhodné. (MP)

Vzhledem k bydlisti jste darovym
rezidentem v Ceské republice, kde by
zdanéni mély podléhat vase veskeré,
celosvétové prijmy. Smlouva o dvojim
zdanéni s Nizozemim ovSem prijmy ze
zavislé ¢innosti, které podléhaji zdanéni
v Nizozemi (tj. prijmy od vaseho nizo-
zemského zaméstnavatele), od placeni
dané v Ceské republice osvobozuje (viz
¢lanek 25, pismeno B, odst. 1, smlouvy
o dvojim zdanéni s Nizozemskem).
Vase prijmy od nizozemského zamést-
navatele jsou vyhaty z piijmt v CR
a proto neméte povinnost podavat v CR
danové priznani (pokud jiz nemate zad-
ny dalsi prijem). Skute¢nost, ze urcitou
¢ast pracovni doby travite v CR nema
na vyse uvedené skutecnosti Zadny vliv.
Ing. Vlastimir Cech
dariovy konzultant APOGEO Tax

Dariové uznatelné ndklady profesio-
ndlniho sportovce (FinWeb.cz)
ProfesiondlIni hokejista md bydlisté
(misto podnikani) v Pisku, kde ma
sklad momentdlné nepotrebné vystroje

a vede zde ucetnictvi. Hracskou smlou-
vu md s klubem v Karlovych Varech.
Mg zajisténo prechodné ubytovdni

v Karlovych Varech, domd jezdi jen
obcas, kdyz md volno. Md tento hréc
ndrok na stravné? Jsou vydaje na uby-
tovdni v Karlovych Varech dariové
uznatelnymi vydaji? [sou jizdy autem
z mista ubytovdni v K. V. na stadion
na trénink jizdami sluZzebnimi? Jaké
procento vydaji by mohl tento sporto-
vec pouZit? (Ondrej Jirdnek)

Z dotazu usuzujeme, Ze hokejista neni
zameéstnancem klubu. Prijmy od klubu
pak zarazuje mezi prijmy z podnikani

a jiné samostatné vydélecné cinnosti (§ 7
zakona o danich z prijm). Poplatnikiim
s prijmy podle § 7 nalezi pri tuzemskych
pracovnich cestach stravné pouze v pri-
padg, kdy pracovni cesta trva déle nez
12 hodin. Pro posouzeni, zda hraci maze
vzniknout narok na stravné, zda budou
vydaje na ubytovani dafiove uznatelné

a jizdy autem v Karlovych Varech jizdami
sluzebnimi, je tfeba urcit pravidelné pra-
covisté hokejisty. Pravidelnym pracovis-
tém pro poplatniky s prijmy podle § 7 se
rozumi misto podnikani uvedené

v zivnostenském listé nebo jiném obdob-
ném povoleni k podnikani. Pokud bude
pravidelnym pracovistém Pisek, pak se
bude jednat o sluzebni cesty a ubyto-
vani v Karlovych Varech Ize chapat jako
ubytovani pri sluzebni cesté. Vhodné by
bylo posoudit i okolnosti smlouvy mezi
hokejistou a klubem, aby finanéni Grad
nemohl povazovat pravidelné pracovisté
v Pisku jako stav formalni zastirajici stav

skutecny. Pokud nebude hokejista sle-
dovat skutecné vydaje, mize si uplatnit
pausalni ve vysi 40 % (jestlize nema
Zivnostensky list) nebo 50 % (v pripadé
prijma ze Zivnosti), a vyhnout se tak
pripadnym spordim s finanénim uradem
ohledné pravidelného pracoviste.
Ing. Vaclav Roudny
danovy konzultant APOGEO Tax

Zpétné poddni dariového priznani
(FinWeb.cz)

Lze podat dariové prizndni zpétné?
Jednd se o vyrovndni dané za rok
2005. Byla zde zména zaméstndni

a byvaly zaméstnavatel zaslal potvr-
zeni o prijmech, ale tatinek netusil, co
s tim. (Eva S.)

Pokud bylo dariové priznani v roce 2005
podano a nyni byly zjistény nové skutec-
nosti, mate moznost podat tzv. doda-
te¢né danové priznani. Jestlize podate
dodatec¢né priznani za rok 2005 na vyssi
danovou povinnost, je tfeba pocitat

i s penale, které financni Grad vymeéri

z dluzné castky. Penéle ¢ini prvnich 500
dnd prodleni 0,05 % z nedoplatku dané,
za kazdy dalsi den se uplatni penale

ve vy3i 140 % diskontni sazby CNB. Jest-
lize se bude jednat o dodate¢né priznani
na nizsi danovou povinnost, musite je
podat nejpozdéji do tfi let od konce
zdanovaciho obdobi, v némz vznikla
povinnost podat danové priznani nebo
v némz vznikla darové povinnost

(v pripadé€, kdy nevznika povinnost
podat dariové priznani). Pokud radné
danové priznani nebylo podano viibec
a podano byt mélo, pak mdize spravce
dané jeho pozdni podéani sankcionovat
zvysenim vymeérené dan€ az o 10 %.

APOGEO AKTUALITY / TISKOVE ZPRAVY

Ing. Vaclav Roudny
danovy konzultant APOGEO Tax

> Novym c¢lenem Americké obchodni komory je APOGEO

(18. 6. 2007)  Od &ervence 2007 se stdvd spolecnost APOGEQ ¢lenem Ame-
rické obchodni komory. Asociace sdruzuje ¢leny, kteri maji zdjem na zlepSovani
ekonomickych podminek obchodu mezi Ceskou republikou a USA,... [vice]

Mate také otdazky?
Zaslete je nasim konzultantiim na
mikolasova@apogeo.cz.

> APOGEQO s certifikatem kvality ISO goo1:2001 (10. 6. 2007)

V kvétnu 2007 byl ve spolecnosti APOGEQ tspésné dokoncen certifikacni audit >> Pristi ¢islo APOGEO News

systému managementu jakosti dle ISO gooi:2001. Normy rady ISO goo1 se vychazi 0. 9. 2007.

zabyvaji rfizenim organizaci z hlediska zajistovani kvality produktd... [vice]

>> Registraci k odbéru APOGEO News naleznete zde [>>>] WWW.apogeo.cz
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